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Финансирование хозяйственной деятельности предприятий реализуется в 
процессе обеспечивающей функции финансов предприятий, предполагающей, 
что при недостатке собственных ресурсов допускается привлечение заемных 
средств. Именно инвестирование дополнительных заемных источников 
способствует укрупнению бизнеса и увеличению прибыли организации, что, 
как правило, приводит к повышению эффективности деятельности 
организации. 
Заемный капитал предприятия представляет собой общий объем 
финансовых обязательств предприятия. Задача обеспечения предприятия 
финансовыми ресурсами долгосрочного и краткосрочного характера стоит в 
списке приоритетных практически для любой организации. Заемный капитал 
можно сформировать за счет различных источников, таких как, займы других 
предприятий (организаций), средства банковских и кредитных финансовых 
институтов, имеется возможность привлечь ресурсы и в результате выпуска 
ценных бумаг. Посредством создания оптимальной структуры соотношения 
собственного и заемного капитала предприятия реализуется эффективность 
использования капитала в целом. 
Задача финансового директора заключается в том, чтобы оценить 
текущую политику управления заемным капиталом, выявить проблемы 
управления им, разработать эффективные подходы их нейтрализации. Выявить 
новые выгодные направления привлечения заемных источников 
финансирования. 
Цель бакалаврской работы состоит в оценке политики управления 
заемным капиталом и разработке решений по ее совершенствованию. 
Исходя из вышеуказанной цели, можно определить конкретные задачи 
исследования: 
 рассмотреть теоретические и методические основы политики 
управления заемным капиталом организации; 
 проанализировать текущую политику управления заемным 
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капиталом ОАО «Красноярск нефтепродукт»; 
 оценить эффективность политики управления заемным капиталом 
ОАО «Красноярск нефтепродукт»; 
 дать оценку кредитоспособности ОАО «Красноярск нефтепродукт»; 
 разработать приоритетные направления совершенствования 
политики управления заемного капитала ОАО «Красноярск нефтепродукт». 
Объект исследования в бакалаврской работе – ОАО «Красноярск 
нефтепродукт» г.Красноярск. 
Предмет исследования бакалаврской работы – заемный капитал 
организации. 
Теоретической основой исследования являются законодательные и 
нормативные документы РФ, работы отечественных и зарубежных авторов, 
публикации исследовательского характера в периодической печати по теме 
курсовой работы, материалы Интернет и др. 
Бакалаврская работа построена на использовании различных методов: 
анализа и синтеза, группировки, графический, коэффициентный методы, 
горизонтального, вертикального и матричного анализа. 
Бакалаврская работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка 
использованных источников. Работа выполнена без учета приложений на 68 
страницах, содержит 25 таблиц, 5 приложений. Бакалаврская работа содержит 7 




1 Теоретические и методические аспекты управления заемным 
капиталом организации 
 
1.1 Заемный капитал организации: сущность, принципы 
организации, структура, значение 
 
Исследуя природу заемного капитала, необходимо понимать прежде 
всего сущность капитала в целом. В советском энциклопедическом словаре под 
капиталом понимается «стоимость, приносящая прибавочную стоимость в 
результате эксплуатации наемных рабочих капиталистами. Возникает на 
определенной ступени развития товарного производства, когда рабочая сила 
становится товаром в результате разорения и насильственного лишения 
непосредственных производителей средств производства и сосредоточения 
последних в руках капиталистических предпринимателей» [21]. По основной 
экономической концепции капитал представляет собой ресурсы, которым 
присвоена определенная стоимость, и вложенные в имущество организации и 
способные приносить доход и возмещать первоначальную стоимость. 
Заемный капитал в свою очередь является одной из составляющих 
капитала организации. Во многих случаях организации не представляют своего 
сущестования без привлечения заемного капитала. Заемный капитал – часть 
капитала, которая не принадлежит хозяйствующему субъекту, но привлекается 
на основе банковского, коммерческого кредита или эмиссионного займа на 
условиях срочности, платности и возвратности. Привлечение заемного 
капитала должно предварительно обосновываться расчетом потребности 
организации в ресурсах, необходимых для обеспечения эффективной 
деятельности. 
Состав заемного капитала организации достаточно разнообразен и может 
быть представлен: коммерческими займами от поставщиков, кредитами от 
банковских и небанковских финансовых институтов, кредиторской и прочей 
задолженностью организации перед юридическими и физичкескими лицами. В 
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бухгалтерском учете кредиты и займы отражаются обособленно от 
кредиторской задолженности. 
Заемный капитал организации отражает общую сумму долга перед 
кредиторами. Основным принципом обязательств является срочность, согласно 
указанному признаку весь объем обязательств компании может быть 
классифицирован на долгосрочные и краткосрочные. В состав долгосрочных 
обязательств включаются заемные средства со сроком погашения более 12 
месяцев. Соответственно краткосрочные обязательства имеют срок погашения 
менее 12 месяцев. Существуют в практике банковских организаций и более 
сложные классификации с выделением среднесрочных обязательств, но в 
бухгалтерском учете коммерческих предприятий они не находят применения. 
Наличие у предприятия заемного капитала говорит о степени доверия со 
стороны инвесторов и кредиторов. Кроме того при правильно организованном 
финансовом менеджменте способствует повышению не только его 
рентабельности, но и рентабельности собственного капитала. Использование 
заемного капитала, в свою очередь, может приводить к обременению 
организации финансовыми обязательствами по выплате начисленных 
процентов и суммы основного долга, что влечет потерю прибыли. Поэтому для 
финансового директора, главного бухгалтера важно найти «золотую середину» 
между собственным и заемным капиталом, что будет целью эффективного 
управления капитала в целом и заемного в частности [11]. 
Заемный капитал характеризуется наличием следующих признаков: 
 ограничение по сроку погашения; 
 плата за пользование заемными средствами предусматривается 
условиями кредитного или хозяйственного (при коммерческом кредитовании) 
договора; 
 первоочередное право возврата денежных средств кредиторам в случае 
ликвидации компании. 
Цели привлечения заемного капитала, которые ставит организация 
разнообразны: инвестирование основных средств и других внеоборотных 
 5 
активов, краткосрочное финансирование оборотного капитала, расчеты с 
работниками и др. Заемный капитал способствует ускорению процессов 
расширения бизнеса, наращению объем производства и релизации, увеличению 
выплат собственникам [14]. 
В зависимости от целевых приоритетов привлечения заемного капитала 
различаются и его формы привлечения. Так заемный капитал может быть 
привлечен в форме банковского кредита, займов других организаций, 
коммерческий (товарный) кредит, финансовый лизинг, выпуска собственных 
долговых обязательств, которым относятся облигации, векселя, производные 
финансовые инструменты и др. 
Банковский кредит является наиболее распространенной формой 
финансирования деятельности организаций, не самой простой в силу 
особенностей привлечения, но эффективной по объему предоставляемых 
ресурсов. Банки располагают гораздо большими ресурсами по сравнению с 
другими субъектами и фактически могут предоставить любую сумму, которую 
испросит организация и соответствующую ее финансовым возможностям. 
Ставки привлечения при этом носят дифференцированный характер, зависящий 
от множества факторов: количество лет работы организации на рынке; период 
взаимодействия с банковским институтом; наличие положительной динамики 
финансовых результатов и стоимости компании и др. 
Именно банковский кредит, как правило, разбивается по срокам 
погашения на долгосрочный и краткосрочный. Форма долгосрочного 
кредитования применяется при проектировании, инвестировании крупных 
проектов, для реализации которых банк помимо оценки финансового 
положения заемщика запрашивает его экономическое обоснование. Причем 
если организация обращается впервые ей могут отказать без указания причин 
даже при наличии четкого проектного обоснования, либо предложить не самые 
выгодные условия кредитования. Поэтому многие начинающие организации 
соглашаются на краткосрочный кредит, заранее зная что его привлечение им не 
выгодно. 
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В большинсиве случаев краткосрочный кредит на любой стадии 
жизненного цикла предприятия привлекается как способ финансирования 
оборотного капитала, либо как возможность закрыть временный разрыв 
финансирования. 
Коммерческий (товарный) кредит также распространен среди источников 
финансирования, как правило, является единственным источником 
финансирования, помимо собственного капитала, у малых предприятий. 
Привлекательность коммерческого кредита заключается в его «бесплатности» 
при соблюдении условий договора. Основа его существования – отсрочка 
платежа за предоставленный товар. 
Последние годы набирает обороты такая форма кредитования как 
финансовый лизинг, представляющий собой разновидность долгосрочной 
аренды специального оборудования, трнспортных средств и т.д., основная 
черта – недопущение досрочного прекращения договорных обязательств. 
Выпуск собственных долговых обязательств реально сможет осуществить 
не каждый хозяйствующий субъект, так как если осуществлять выпуск 
эмиссионных долговых обязательств, таких как, например, облигации, то это 
достаточно дорогостоящая и имеющая множестов ограничений операция. В 
основном организации применяют в собственной деятельности вексель, 
представляюищий собой долговое обязательство должника по уплате 
определенной суммы в установленный срок. Однако не каждая организация 
согласиться принять вексель в качестве средства оплаты за товар. 
При привлечении заемных ресурсов организации необходимо четко 
оценивать собственные возможности, так как помимо преимуществ, таких как 
наращение финансового потенциала компании, увеличение масштабов 
деятельности и др., имеются и недостатки его привлечения, которые при 
определенных обстоятельствах могут перерасти в финансовые проблемы 
организации. К ним относятся изменение параметров и условий договора в 
зависимости от складывающейся конъюнктуры финансового рынка, наличие и 
увеличение финансовых рисков, связанных с изменением курсовой стоимости 
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валюты займа, снижением платежеспособности и появлением вероятности 
банкротства и др. 
Таким образом, принятие решения о возможности привлечения заемного 
капитала как источника финансирования деятельности и выборе формы 
полностью остается за самим предприятием, при этом у самой организации 
должен быть четко выстроен процесс управления заемным капиталом с целью 






Капитал – неотъемлемая часть функционирования любой организации. 
Заемный капитал является для отдельных организаций основным 
инвестиционным источником, для других балансирующей составной частью, 
способствующей повышению эффективности использования собственных 
ресурсов компании. 
Вопрос об объемах, формах и способах привлечения заемных ресурсов 
каждая организация решает самостоятельно исходя из специфики деятельности, 
целевых приоритетов и поставленных на конкретном этапе развития задач. 
Использование заемного капитала повышает финансовый потенциал и 
мобильность предприятия, однако привлечение дополнительных источников 
финансирования должно быть обосновано. Только тогда заемный капитал будет 
формировать доходы и в конечном итоге должен повысить эффективность 
деятельности в целом, в противном случае, возникающие риски при 
использовании заемного капитала могут полностью нейтрализовать эффект и 
привести к неплатежеспособности. 
В ходе исследования эффективности политики управления заемным 
капиталом ОАО «Красноярскнефтепродукт» были следующие результаты. 
В течение анализируемого периода снижаются объемы деятельности 
организации – выручка сократилась на 7,5%, но при этом темп снижения 
себестоимости – 91,7% опережает аналогичный показатель по выручке, что 
оценивается положительно. Практически по всем показателям наблюдается 
сокращение, но существенно возросли расходы по прочей деятельности в 1,6 
раза, что происходит на фоне сокращения доходов от прочей деятельности на 
24,5%. Этот факт обусловил уменьшение прибыли до налогообложения в 3 раза 
до 112295 тыс.руб., и соответственно рентабельности деятельности с 2,07% до 
0,75%. 
Как следствие, сократилась рентабельность по всем видам показателей: 
совокупным активам на 6,63%, чистым активам на 17,21%, снизилась доля 
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показателя EBITDA в выручке на 0,59%. 
Однако учитывая то обстоятельство, что 2015 год был кризисным в 
экономическом плане, получение в текущем году прибыли оценивается 
положительно и в целом деятельность организации можно оценить как 
экономически эффективную. 
Анализ состава и структуры капитала показал, что стоимость капитала на 
31.12.2015 года возросла на 2,4% и составила 4595822 тыс.руб. Причем 73,68% 
доля заемного капитала, которая на 31.12.2015 года незначительно снизилась на 
0,11%. Уровень заемного капитала ОАО «Красноярскнефтепродукт» за оба 
анализируемых периода высок, в динамике объем его растет. Как было 
выявлено, прирост обусловлен за счет увеличения кредиторской 
задолженности, которая возросла в отчетном периоде на 195,3% с 333455 
тыс.руб. до 984600 тыс.руб. вследствие этого, доля данных пассивов в составе 
обязательств компании увеличилась на 19,01%, составив 29,08%. С одной 
стороны, прирост кредиторской задолженности оценивается положительно, так 
как она является бесплатным источником финансирования, но с другой, 
кредиторская задолженность относится к наиболее срочным, с точки зрения 
погашения обязательствам, а следовательно, в случае времнных трудностей с 
поступлениями денежных средств может способствовать снижению 
платежеспособности и ликвидности организации. 
Кроме того следует учитывать тот факт, что заемные средства ОАО 
«Красноярскнефтепродукт», представленные в составе обязательств, носят 
исключительно краткосрочный характер с периодом погашения – 1 год (69,6% 
обязательств). Привлекается указанный вид заемных ресурсов на пополнение 
оборотного капитала. Соответственно они также носят достаточно срочный 
характер, именно поэтому у компании в 2015 году в составе прочих расходов 
имеются штрафы и пени, уплаченные в размере 7343 тыс.руб., что 
свидетельствует о недостаточно продуманной финансовой тактике в области 
управления заемным капиталом. 
В течение анализируемых периодов не привлекался заемный капитал на 
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долгосрочной основе, который, как правило, инвестируется в основные 
средства и приравнивается к долгосрочным пассивам, учитываемым при 
расчете собственного оборотного капитала. Отсутствие долгосрочных 
источников финансирования снижает потенциал компании, что и было 
доказано в ходе оценки экономического (устойчивого) темпа роста, который в 
динамике снижается. 
В 2015 году в связи со снижением чистой прибыли сократилась 
рентабельность заемного капитала, и отдельных его элементов. Происходит 
замедление оборачиваемости заемного капитала, что грозит «проеданием» 
собственного капитала. 
Оценка кредитоспособности ОАО «Красноярскнефтепродукт» показала, 
что платежеспособность на 31.12.2015 года снижается, основная часть 
показателей не соответствует нормативным значениям. Организация имеет 2 
класс рейтинга кредитоспособности как заемщик, за год класс не снизился, но 
отдельные параметры по показателям, участвующим в установлении рейтинга в 
динамике снизились. 
Таким образом у ОАО «Красноярскнефтепродукт» имеются проблемы в 
использовании заемного капитала. Для совершенствования политики 
управления заемным капиталом были рекомендованы следующие мероприятия: 
 нарастить объем оборота и прибыли предприятия за счет 
завоевания новых рынков на территории г.Красноярска (территория 
сторительства 4-го моста, новые микрорайоны); 
 привелечь долгосрочные заемные источники финансирования, которые 
являются более выгодным способом вложения в основной капитал; 
 усилить контроль за отдельными видами прочих расходов (потери сверх 
норм естественной убыли, списание дебиторской задолженности); 
 ужесточить контроль за уплатой в срок процентов за пользование 
кредитными ресурсами, соблюдением сроков погашения платежей. 
Расчеты показали, что предложенные мероприятия имеют 
положительный эффект: улучшилась платежеспособность, возросла 
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рентабельность. Внедрение мероприятий будет способствовать увеличению 
доходов и прибыли ОАО «Красноярскнефтепродукт» и как следствие, повысят 
эффективность использования заемного капитала. 
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